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Анотація. Метою статті є виявлення особливостей та розробка нових теоретико-ме-
тодологічних підходів щодо здійснення фінансового менеджменту у кредитних спілках Украї-
ни. Методика дослідження. Вирішення поставлених у статті завдань здійснено за допомо-
гою загальнонаукових і спеціальних методів дослідження: аналізу та синтезу, систематизації 
та узагальнення, діалектичного підходу. Результати. У статті запропоновано нові теоре-
тико-методологічні підходи до фінансового менеджменту у кредитних спілках. Практична 
значущість результатів дослідження. Обґрунтовано специфічні цілі фінансового менедж-
менту в кооперативних організаціях. Запропоновано новий погляд на категорію «прибуток» 
кредитної спілки.
Ключові слова: кредитні спілки, кооперативи, фінансовий менеджмент.
Постановка проблеми в загальному ви-
гляді та зв’язок із найважливішими науко-
вими чи практичними завданнями. Фінансо-
вий менеджмент є однією з фундаментальних 
складових управління будь-якого суб’єкта гос-
подарювання. Від його правильної організації 
залежать не тільки фінансові результати госпо-
дарської діяльності підприємства, а й можливі 
ризики, що можуть виникнути в майбутньому. 
Кредитні спілки є унікальними громадсько-
господарськими організаціями, діяльність яких 
базується на ідеї економічної самодопомоги на-
селення шляхом самоорганізації для самозабез-
печення необхідними фінансовими послугами. 
Своїми цілями й завданнями кредитні спілки 
принципово відрізняються від традиційних 
форм ведення бізнесу, зорієнтованих на макси-
мізацію прибутку (наприклад, банків, фінансо-
вих компаній). У зв’язку з цим, використання 
класичних підходів фінансового менеджменту 
для кредитних спілок не є повністю коректним 
і потребує наукового переосмислення та вияв-
лення специфічних особливостей. 
Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Окремі аспекти управління фінансами у кре-
дитних спілках досліджували О. Г. Волкова, 
О. І. Гриценко, Д. Дема, Н. А. Дехтяр, О. В. До-
бровольська, В. І. Клименко, О. О. Луцишин, 
О. І. Мєшко, Є. С. Осадчий, А. А. Пожар, 
А. О. Прудніков, Р. В. Руська, В. П. Хомутен-
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ко, О. М. Шинкаренко, О. Ю. Шишута та інші 
науковці. Однак, питання особливостей фінан-
сового менеджменту у кредитних спілках, у 
порівняні з іншими суб’єктами господарюван-
ня, залишились недостатньо дослідженими й 
потребують більш детального висвітлення.
Формування цілей статті (постановка 
завдання). Метою статті є виявлення особли-
востей та розробка нових теоретико-методоло-
гічних підходів щодо здійснення фінансового 
менеджменту у кредитних спілках України.
Виклад основного матеріалу дослідження 
з повним обґрунтуванням отриманих науко-
вих результатів. У вітчизняній і зарубіжній 
економічній літературі фінансовий менеджмент 
розглядається як система принципів, методів та 
механізмів розробки й реалізації управлінських 
рішень, пов’язаних із формуванням, викорис-
танням і розподілом фінансових ресурсів під-
приємства. Фінансовий менеджмент, у загаль-
ному вигляді, включає управління активами, 
пасивами, капіталом, грошовими потоками та 
фінансовими ризиками. І тут кредитні спілки не 
є виключенням [1]. Однак, у кредитних спілках 
є суттєві особливості побудови системи фінан-
сового менеджменту, нюанси, яких на перший 
погляд не видно, бо вони приховані в окремих 
деталях механізму кооперативної діяльності. І 
найголовнішими з цих особливостей є цілі фі-
нансового менеджменту. 
Для суб’єктів підприємницької діяльності 
такими цілями традиційно є: максимізація при-
бутку підприємства (для виплати власникам); 
максимізація ринкової вартості підприємства; 
мінімізація фінансових ризиків. Однак, кре-
дитна спілка є унікальною організацією, що 
будує свою діяльність на кооперативних заса-
дах і не має за мету отримання прибутку. І на-
віть той факт, що сьогодні в Україні кредитні 
спілки виключені з переліку неприбуткових 
організацій, не змінює їх неприбуткової коопе-
ративної природи.
У зв’язку з цим, фінансовий менеджмент 
у кредитних спілках має зовсім інші цілі, ніж 
управління фінансами в підприємницьких 
структурах. Щоб зрозуміти їх, необхідно ко-
ротко зупинитись на окремих особливостях 
неприбуткової соціально-економічної природи 
кредитних спілок (детально це питання описа-
но в [2–4; 9; 10]).
Перш за все, необхідно зазначити, що тер-
мін «неприбутковий» не означає «збитковий». 
Прибуток – це фінансовий результат переви-
щення доходів над витратами у процесі госпо-
дарської діяльності, яка може здійснюватись 
як із підприємницькою (спрямованою на отри-
мання максимального прибутку), так і непід-
приємницькою (з метою забезпечення потреб) 
цілями. Поняття «неприбуткова діяльність» не 
означає відсутність прибутку чи отримання 
збитків у результаті її здійснення. Цей термін 
означає лиш те, що така економічна категорія, 
як прибуток, не є метою даної господарської 
діяльності. 
Досвід інших країн свідчить, що ведення 
неприбуткової господарської діяльності здій-
снюється через певні організаційно-правові 
форми, найпоширенішою серед яких є коо-
ператив. Члени кооперативів, у тому числі і 
кредитних (до яких належать і кредитні спіл-
ки), є одночасно їх власниками та клієнтами/
користувачами послуг. У міжнародній коопе-
ративній практиці це називається «принципом 
тотожності». Кооператив як суб’єкт господа-
рювання надає послуги не стороннім особам 
(клієнтам), а переважно або виключно своїм 
членам, які одночасно є його власниками. Ця 
особливість і визначає його неприбуткову при-
роду та специфіку побудови системи фінансо-
вого менеджменту в кооперативних організа-
ціях.
Принцип тотожності власників і клієнтів 
кооперативу зумовлює прагнення кооперати-
ву не до отримання прибутку (що характерно 
для суб’єктів підприємницької діяльності), а 
до максимального задоволення потреб своїх 
членів і здешевлення організованих для них 
послуг. Тому кооперативи прагнуть надавати 
послуги за собівартістю. Однак, собівартість 
неможливо визначити наперед, тому члени ко-
оперативу як його рівноправні співвласники 
спільно приймають рішення про механізм фі-
нансування кооперативної діяльності. Джере-
лами такого фінансування, зазвичай, є внески 
(вступні й пайові) та плата членів за послуги 
кооперативу (у кредитних спілках – це процен-
ти за кредитами). 
Розмір установленої плати за послуги ко-
оперативу впливає на його валовий дохід, 
який має гарантовано забезпечити покриття 
можливих витрат. Тому кооперативи для не-
допущення виникнення збитків встановлюють 
плату за свої послуги «із запасом» від плано-
вої собівартості. Звідси й виникає перевищен-
В. В. Гончаренко, А. О. Пантелеймоненко, Д. В. Гончаренко
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ня доходу над витратами, що для будь-якого 
суб’єкта підприємництва цілком справедливо 
вважалося б прибутком. Але для кооперати-
вів суму перевищення доходів над витратами 
не можна вважати прибутком у традиційному 
розумінні цього слова. Цей фінансовий резуль-
тат кооперативної діяльності має принципово 
іншу економічну природу, відмінну від приро-
ди прибутку (незважаючи на те, що в багатьох 
країнах його не виділяють в окрему економіч-
ну категорію, а називають традиційно – «при-
буток» [4]). 
З цього приводу слід зазначити, що пере-
вищення доходів над витратами в кооперати-
ві є не метою діяльності, а наслідком немож-
ливості точного попереднього встановлення 
плати за послуги на рівні собівартості. Крім 
цього, плата членами-власниками кооперативу 
за його послуги не може вважатись доходом 
кооперативу (а прибуток – це похідна від до-
ходу). З теоретико-методологічної точки зору 
доходом є кошти, що отримуються від обслу-
говування клієнтів, тобто осіб, які не є влас-
никами суб’єкта господарювання. Кошти, що 
надходять кооперативу від членів-власників у 
вигляді плати за його послуги, за своєю еко-
номічною природою більш схожі на цільове 
фінансування, ніж на дохід. З цього приводу 
Конгрес Міжнародного кооперативного альян-
су ще в 1969 р. рекомендував замінити для 
кооперативів термін «прибуток» на більш пра-
вильний для кооперативної діяльності термін 
– «економічний результат» [2].
Ще одним важливим аспектом, що характе-
ризує особливості фінансового менеджменту 
кооперативу, є напрями використання (розпо-
ділу) отриманого фінансового результату. На 
відміну від суб’єктів підприємництва, у яких 
прибуток розподіляється між власниками 
пропорційно вкладеному капіталу (акціям чи 
паям), фінансовий результат у кооперативах 
розподіляється за спільним рішенням членів 
(під час прийняття якого кожен член коопера-
тиву має лише один голос) за такими основни-
ми напрямами: 
−	 кооперативні виплати членам кооперативу; 
−	 формування резервів кооперативу; 
−	 розвиток громади, на території якої живуть 
члени та здійснює свою діяльність коопе-
ратив; 
−	 нарахування дивідендів на паї членів коо-
перативу. 
Для більш повного розуміння специфіки 
фінансового менеджменту в кооперативах до-
цільно детальніше зупинитись на нижчезазна-
чених напрямах, узагальнивши міжнародний 
кооперативний досвід:
1. Кооперативні виплати – це унікальний 
механізм фінансових взаємовідносин між ко-
оперативом і його членами, що існує в коо-
перативному русі багатьох країн. Ці виплати 
здійснюються щорічно пропорційно обсягам 
користування послугами кооперативу й фак-
тично є поверненням членам-клієнтам коо-
ператива переплачених понад собівартість 
коштів. Кооперативні виплати є основним 
елементом неприбуткового механізму коопе-
ративної діяльності, що забезпечує беззбитко-
ву діяльність кооперативу та поєднання при-
ватних і колективних інтересів членів. Однак, 
у кредитних спілках України механізм коопе-
ративних виплат застосовується досить рідко 
у зв’язку з невизначеністю статусу цих коштів 
у податковому законодавстві. 
2. Створення неподільних колективних 
фондів (резервів), які захищають кооператив 
від непередбачуваних ризиків, забезпечують 
його платоспроможність і функціонування в 
довгостроковій перспективі. Сформовані ре-
зерви використовуються для покриття збитків, 
які можуть виникнути у процесі різноманіт-
них несприятливих факторів господарської ді-
яльності в майбутньому.
3. Спрямування коштів на розвиток гро-
мади є одним із важливих напрямів викорис-
тання отриманого фінансового результату для 
багатьох кооперативів. За рахунок цих коштів 
формуються певні соціальні фонди коопера-
тиву, з яких, за спільним рішенням членів, фі-
нансуються різноманітні програми, спрямова-
ні на задоволення колективних потреб членів 
кооперативу чи територіальної громади, де діє 
кооператив, а також на залучення до коопера-
тиву нових членів (освітня, просвітницька ді-
яльність тощо). 
4. Розподіл фінансового результату у вигля-
ді нарахування на паї в кооперативах є скоріше 
виключенням, ніж правилом. Таке нарахування 
здійснюється переважно в тих випадках, коли 
є необхідність залучити додатковий пайовий 
капітал від членів кооперативу на розширення 
його діяльності з метою зменшення витрат за 
рахунок збільшення масштабів. Внесення до-
даткових паїв не надає членам додаткових голо-
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сів під час прийняття рішень на загальних збо-
рах чи будь-яких інших переваг. Тому коопера-
тиви часто стимулюють такий досить дешевий 
та ефективний механізм фінансування свого 
розвитку шляхом нарахування на додаткові паї 
частини річного фінансового результату. Зро-
зуміло, що нарахування на паї членів коопера-
тиву за своєю економічною природою суттєво 
відрізняються від природи дивідендів у підпри-
ємницьких структурах, де головною мотиваці-
єю вкладання капіталу є подальше отримання 
прибутку, а не необхідних послуг на більш ви-
гідних умовах, ніж пропонує ринок. 
Важливою особливістю фінансового менедж-
менту в кооперативах, у тому числі й кредитних 
спілках, є специфіка побудови системи управ-
ління, за якої кожен член кооперативу має один 
голос на загальних зборах, незалежно від кіль-
кості паїв чи участі в господарській діяльності 
кооперативу [9]. Це є вищою формою демокра-
тії, однак, як свідчить досвід окремих країн, час-
то створює проблеми в організації ефективного 
фінансового менеджменту кооперативу [4].
Вищезазначені особливості кооперативних 
форм господарювання в сукупності визнача-
ють специфіку фінансового менеджменту кре-
дитних спілок, цілі якого, порівняно з цілями 
суб’єктів підприємництва, наведено в табл. 1. 
Досягнення цілей фінансового менеджмен-
ту визначається конкретними фінансовими 
показниками. Зрозуміло, що різні цілі вимірю-
ються різними показниками.
Таблиця 1
Цілі фінансового менеджменту комерційних (підприємницьких) 
і кооперативних форм господарювання
Комерційні (підприємницькі) структури Кооперативи(у т.ч. кредитні спілки)
Максимізація прибутку підприємства для його подальшої 
виплати власникам
Забезпечення беззбиткової діяльності 
Максимізація ринкової вартості підприємства для 
можливого успішного його продажу
Накопичення резервів та формування спільних 
колективних фондів
Мінімізація фінансових ризиків Мінімізація фінансових ризиків
Як видно з табл. 1, цілі фінансового менедж-
менту комерційних і кооперативних форм гос-
подарювання повністю співпадають лише за 
напрямом «мінімізація фінансових ризиків». 
Тому у фінансовому менеджменті кредитних 
спілок логічним є застосовування всіх відомих 
механізмів та інструментів мінімізації фінан-
сових ризиків (підтримка ліквідності, плато-
спроможності; страхування; робота із про-
блемними активами тощо). А ось показники, 
пов’язані із прибутком (ROA, ROE, інші по-
казники прибутковості та рентабельності), не 
є коректними для використання у фінансовому 
менеджменті кредитних спілок.
Крім цього, слід зазначити, що перша ціль 
менеджменту суб’єкта підприємництва, на-
приклад комерційного банку, досягається шля-
хом максимізації доходів (Д) і мінімізації фі-
нансових (Вф) та інших витрат (Ві) – {Д→∞; 
Вф→min; Ві→min}. Економічною метою 
здійснення кооперативної діяльності кредит-
них спілок є забезпечення надання якісних по-
слуг членам (вкладникам і позичальникам) на 
умовах беззбитковості та за мінімально мож-
ливих операційних витрат {Д ≥ В; Вф→max; 
Ві→���}. Отже, і підприємницькі, і коопера-
тивні форми господарювання прагнуть мінімі-
зувати витрати, використовуючи різноманітні 
методи управління витратами й собівартістю. 
Однак, кредитні спілки при цьому прагнуть 
збільшити проценти на депозитні вклади сво-
їх членів, свідомо збільшуючи свої фінансові 
витрати. Крім цього, кредитні спілки прагнуть 
зменшити для своїх членів проценти за креди-
тами, свідомо зменшуючи при цьому отриму-
ваний дохід. Такий підхід із точки зору кла-
сичного фінансового менеджменту вважається 
алогічним, але для кредитних спілок лише він 
повністю відповідає кооперативній ідеї. 
Ще одним із важливих аспектів, що суттєво 
впливає на фінансовий менеджмент кредитних 
спілок, є державне регулювання. Практично всі 
країни регулюють діяльність суб’єктів фінан-
сового ринку, і від якості цього регулювання 
залежить розвиток всіх видів фінансових уста-
нов, у тому числі й кредитних спілок. З висо-
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кою долею ймовірності можна припустити, що 
кредитні спілки у США стали настільки потуж-
ними, якими вони є нині, якраз завдяки існуван-
ню окремого регулятора Nat�o�al Cred�t U��o� 
Ad����strat�o� (NCUA) – незалежної федераль-
ної агенції, яка здійснює державне регулюван-
ня і нагляд за діяльністю виключно кредитних 
спілок. Є і протилежні приклади інших країн, 
наприклад України, де кредитні спілки регу-
люються універсальним регулятором небанків-
ського фінансового ринку (Нацкомфінпослуг) 
чи Туркменістану, де регулятором діяльності 
кредитних спілок є Центробанк [11]. Державне 
регулювання має бути спрямоване на створення 
умов для ефективного фінансового менеджмен-
ту й мінімізацію ризиків, що можуть виникну-
ти у процесі діяльності фінансових установ з 
урахуванням їх специфіки. Зрозуміло, що існує 
причинно-наслідковий зв’язок: чим краще дер-
жавний регулятор розуміє економічну природу, 
цілі й завдання кредитних спілок – тим ефек-
тивнішим є державне регулювання і тим краще 
розвиваються кредитні спілки. Тому, одним із 
напрямів удосконалення державного регулю-
вання діяльності кредитних спілок в Україні 
має стати не тільки встановлення і контроль за 
дотриманням фінансових нормативів, як це є 
нині, а й створення умов для ефективного фі-
нансового менеджменту у кредитних спілках, 
нагляд за дотриманням спілками кооператив-
них принципів, боротьба із псевдоспілками, які 
своєю діяльністю підривають довіру людей і 
дискредитують ідею кредитної кооперації.
Висновки із зазначених проблем і пер-
спективи подальших досліджень у пода-
ному напрямі. На основі проведеного дослі-
дження можна сформулювати такі висновки:
1. Своїми цілями та завданнями кредитні 
спілки принципово відрізняються від інших 
фінансових установ (банків, фінансових ком-
паній, ломбардів тощо), які зорієнтовані на 
максимізацію прибутку. У зв’язку з цим, ви-
користання класичних підходів фінансового 
менеджменту для кредитних спілок не є по-
вністю коректним і потребує врахування цієї 
особливості.
2.  Позитивний фінансовий результат діяль-
ності кредитних спілок не можна вважати при-
бутком у традиційному розумінні цього слова 
як економічної категорії.
3. Цілі фінансового менеджменту кре-
дитних спілок та інших фінансових установ 
співпадають лише за напрямом «мініміза-
ція фінансових ризиків». Тому у фінансово-
му менеджменті кредитних спілок логічним 
є застосовування всіх відомих механізмів та 
інструментів мінімізації фінансових ризиків 
(підтримка ліквідності, платоспроможності, 
робота із проблемними активами тощо).
4.  Показники, пов’язані із прибутком (ROA, 
ROE, інші показники прибутковості та рента-
бельності), не є коректними для застосування 
у фінансовому менеджменті кредитних спілок, 
бо не відображають реальну ефективність їх 
діяльності, яка визначається особливими еко-
номічними цілями.
5. Державне регулювання кредитних спілок 
в Україні має відбуватись з урахуванням їх ко-
оперативної специфіки. Держава має створити 
умови для ефективного фінансового менедж-
менту у кредитних спілках, контролювати до-
тримання спілками кооперативних принципів 
та боротись із псевдоспілками, що дискреди-
тують ідею кредитної кооперації в очах насе-
лення.
Проблема побудови ефективної системи фі-
нансового менеджменту кредитних спілок є до-
сить багатогранною та малодослідженою, тому 
потребує подальших наукових досліджень.
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Аннотация. Целью статьи является выявление особенностей и разработка новых 
теоретико-методологических подходов по осуществлению финансового менеджмента в 
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жменту в кредитных союзах. Практическая значимость результатов исследования. 
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